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This study aims to determine the difference in average abnormal return and 
average trade volume activity (ATVA) before and after the earthquake in Lombok 
July 29, 2018. The population in this study is manufacturing companies listed on 
the Indonesia Stock Exchange. The sample used is a food and beverage company. 
The technique used in sampling was Purposive Sampling, with 18 companies 
selected as samples. Data retrieved using the documentation method. This study 
was analyzed using the Paired Samples T-test test analysis tool. Before testing the 
difference in the two average values, first the normality test is done using the One 
Samples Kolmogorov-Smirnov Test method, this test is carried out using the SPSS 
application program. The results of the Paired Samples T-test test showed that the 
variable abnormal return and stock trading volume did not experience differences 
before and after the earthquake in Lombok on July 29, 2018. 
Keywords: abnormal return, trading volume activity, paired samples T-test 
ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui perbedaan average abnormal return 
dan rata-rata volume perdagangan (ATVA) sebelum dan sesudah peristiwa gempa 
bumi di Lombok 29 Juli 2018. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel yang digunakan 
adalah perusahaan makanan dan minuman. Teknik yang digunakan dalam 
pengambilan sampel adalah teknik Purposive Sampling, sampel yang dipilih 
sebanyak 18 perusahaan. Data diambil dengan menggunakan metode 
dokumentasi. Penelitian ini dianalisis menggunakan alat analisis uji Paired 
Samples T-test. Sebelum dilakukan uji perbedaan dua nilai rata-rata, terlebih 
dahulu dilakukan uji normalitas menggunakan metode One Samples Kolmogorov-
Smirnov Test, pengujian ini dilakukan dengan menggunakan aplikasi program 
SPSS. Hasil penelitian uji Paired Samples T-test menunjukkan bahwa variabel 
abnormal return dan volume perdagangan saham tidak mengalami perbedaan 
sebelum dan sesudah peristiwa gempa bumi di Lombok 29 Juli 2018. 
Kata kunci: abnormal return, volume perdagangan saham, paired samples T-test 
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Ekonomi Indonesia tidak dapat dipisahkan dari pasar modal. Banyak 
perusahaan memberikan kepemilikan publik atas perusahaan dalam bentuk saham. 
Melalui kegiatan yang berlangsung di pasar modal, penjual atau pembeli saham 
berharap untuk mendapat untung. Biasanya, investor harus selalu mengikuti tren 
dan harga pasar. Kami menemukan bahwa ada jawaban yang menyimpang dari 
investor mengenai informasi yang diperoleh. Anda dapat melihat bahwa investor 
terdiri dari orang-orang yang masuk akal dan sadar. Investor irasional sering 
membuat keputusan emosional untuk menyerap informasi dengan cepat, bahkan 
tanpa sumber informasi yang jelas. Ketika investor mendengar informasi buruk 
tentang saham, mereka cenderung segera menjadi publik. Tindakan ini disebut 
reaksi berlebihan dan dapat memengaruhi pengembalian yang diharapkan 
investor. 
Selain itu, reaksi berlebihan dapat dijelaskan melalui perdagangan saham. 
Minat investor terhadap saham mengubah jumlah saham yang diperdagangkan. 
Kondisi ini menyebabkan pengembalian abnormal. Pengembalian inventaris yang 
tinggi sebelumnya rendah, dan sebaliknya. Selain itu, minat investor untuk 
menang atau kalah saham akan mengubah jumlah saham yang diperdagangkan. 
Ini bisa dilihat melalui volume perdagangan saham. Perubahan kebijakan 
pengembalian yang tidak biasa akan mempengaruhi harga saham perusahaan. 
Saham dengan pengembalian yang luar biasa tinggi menarik investor, dan ketika 
permintaan saham naik, harga saham naik. Ini terjadi dengan hukum penawaran 
dan permintaan. 
Rusliati dan Esti (2010) menyatakan bahwa jika nilai jual saham tinggi, 
permintaan pasar akan menurun, tetapi jika nilai jual saham rendah, permintaan 
untuk saham ini akan meningkat. Tentu saja ketika berinvestasi di pasar modal, 
investor mengharapkan untung. Investor dalam bentuk saham, misalnya mereka 
yang tidak ingin menerima dividen, juga menginginkan modal. Dividen adalah 
distribusi keuntungan yang disediakan oleh perusahaan yang menerbitkan saham 
untuk keuntungan yang dihasilkan oleh perusahaan. Capital gain adalah 
perbedaan antara harga beli saham dan harga jual saham. 
Di pasar modal, aktivitas ekonomi diperkirakan akan meningkat. Karena 
pasar modal adalah sumber alternatif pendanaan untuk bisnis, mereka beroperasi 
dalam skala besar dan dapat meningkatkan minat dan kesejahteraan masyarakat. 
Pada dasarnya, pasar modal adalah pasar untuk berbagai instrumen keuangan 
jangka panjang, baik utang maupun modal. Seperti pasar umum, pasar modal 
adalah tempat pertemuan bagi penjual dan pembeli, dengan risiko untung dan 
rugi. Untuk menarik investor, pasar modal harus likuid dan efisien. Pasar modal 
dikatakan lancar jika pembeli dan penjual dapat membeli dan menjual surat 
dengan cepat. Pasar modal dikatakan efisien jika harga sekuritas secara akurat 
mencerminkan nilai perusahaan (Jogianto, 2000: 12). 
Secara umum, tujuan memulai perusahaan adalah untuk menghasilkan uang, 
meningkatkan penjualan, memaksimalkan nilai perusahaan, dan memaksimalkan 
kemakmuran pemegang saham. Perkembangan perusahaan menciptakan tuntutan 
untuk layanan yang lebih baik kepada pelanggan. Tentu saja, ketika berekspansi, 
penerbit membutuhkan banyak modal dan penerbit perlu mendapatkan modal 
tambahan dari orang luar. Salah satu cara perusahaan dapat memperoleh modal 
tambahan dari pihak eksternal adalah dengan mempublikasikannya. 
Latifah (2007) menyatakan bahwa penerbitan adalah kegiatan yang 
dilakukan oleh perusahaan untuk menjual saham atau surat berharga lainnya 
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kepada publik sesuai dengan undang-undang pasar modal yang berlaku. Dari 
semua jenis produk keuangan yang diperdagangkan di pasar modal, saham 
dianggap sebagai sekuritas paling populer bagi investor dan menawarkan 
pengembalian yang menarik. 
Salah satu indikator perilaku investor dalam perdagangan saham adalah untuk 
mencari pola perubahan volume perdagangan saham. Husnan (2001: 350) 
menyatakan bahwa volume perdagangan perusahaan (aktivitas volume 
perdagangan) adalah salah satu indikator atau simbol untuk menentukan kapan 
membeli atau menjual saham. Pertumbuhan penjualan perusahaan setelah gempa 
bumi di Lombok pada 29 Juli 2018 menunjukkan bahwa pasar modal sedang 
bullish. Dalam situasi ini, lebih baik bagi investor untuk membeli saham, tetapi 
sebaliknya, jika volume perdagangan jatuh setelah gempa Lombok pada 29 Juli 
2018, pasar modal Indonesia akan bearish. 
Dalam situasi negara yang terlalu panas akibat bencana alam, seperti gempa 
Lombok pada 29 Juli 2018, dan penuh risiko dan suhu politik, peristiwa ini 
ditambah dengan infrastruktur dan kerusakan bangunan telah menyebabkan 
banyak korban. Dan kegiatan ekonomi terganggu. 
      Berdasarkan pemaparan uraian diatas, rumusan masalah ialah : Apakah 
terdapat perbedaan Average Abnormal Return dan volume perdagangan sebelum 
dan sesudah peristiwa gempa bumi di Lombok pada tanggal 29 Juli 2018 ? 
TINJAUAN PUSTAKA 
Pasar Modal 
      Pasar modal memainkan peran penting dalam perekonomian, terutama 
dalam alokasi dana publik. Menurut Jogiyanto (2008), “pasar modal adalah 
fasilitas perusahaan, yang meningkatkan kebutuhan dan jangka panjang dengan 
menjual saham dan menerbitkan obligasi. Pasar modal bertindak sebagai alokasi 
uang yang produktif untuk mentransfer uang dari pemberi pinjaman kepada 
peminjam. Pendanaan produktif terjadi ketika individu dengan kelebihan dana 
dapat meminjamkan kepada individu lain yang lebih produktif yang 
membutuhkan dana”. 
Abnormal Return 
Menurut Jogiyanto (2010: 94), pengembalian luar biasa adalah manfaat 
dari pengembalian riil atas pengembalian normal. Penghasilan reguler adalah 
pengembalian yang diharapkan (expected return) atau pengembalian yang 
diharapkan oleh investor. Oleh karena itu, nilai balik yang tidak biasa (nilai balik 
abnormal) adalah perbedaan antara nilai balik aktual yang terjadi pada nilai balik 
yang diharapkan. 
Volume Perdagangan Saham (Trading Volume Activity) 
Volume perdagangan saham adalah jumlah saham yang diperdagangkan 
pada satu hari perdagangan. Dilihat dari fungsinya, TVA adalah variasi dari 
program penelitian. Anda dapat menggunakan pendekatan aktivitas volume ini 
untuk menguji hipotesis pasar bahwa formulir tidak efisien. Ini karena di pasar 
yang belum efisien atau lemah dan tidak efisien, peneliti hanya dapat mengamati 
respons pasar modal dari pergerakan karena perubahan harga tidak segera 
mencerminkan informasi yang ada. Ukuran pasar (Sunur 2006). 
 
E-JRA Vol. 09 No. 12 Agustus 2020 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Islam Malang 
49 
 
Gempa Bumi 29 Juli 2018 
Di Lombok 
Studi Peristiwa (Event Study) 
Event research juga disebut analisis residual atau tes indeks kinerja yang tidak 
biasa atau tes respons pasar. Bowman (1983) mendefinisikan riset acara sebagai 
studi yang melibatkan analisis perilaku harga sekuritas sebelum atau setelah suatu 















        Berdasarkan penelitian terdahulu dan tinjauan teori, maka hipotesis dalam 
penelitian ini sebagai berikut : 
H1 : Terdapat perbedaan Abnormal Return sebelum dan sesudah peristiwa Gempa 
Bumi 29 Juli 2018 di Lombok. 
H2 : Terdapat perbedaan volume perdagangan sebelum dan sesudah peristiwa 
Gempa Bumi 29 Juli 2018 di Lombok. 
 
METODOLOGI PENELITIAN 
          Penelitian ini digolongkan sebagai penelitian studi peristiwa (event study) 
dengan pendekatan pada sisi abnormal return dan volume perdagangan saham. 
“Studi peristiwa merupakan studi yang mempelajari reaksi pasar terhadap suatu 
peristiwa (event) yang informasinya di publikasikan sebagai suatu pengumuman” 
(Jogianto, 2015:623). Data yang dikumpulkan dalam penelitian ini berupa data 
sekunder, yaitu data yang diperoleh secara tidak langsung melalui perantara, 
seperti orang lain atau dokumen. Waktu penelitian dilaksanakan pada bulan 
November 2019 sampai dengan selesai. 
 
  
Sebelum Peristiwa  Sesudah Peristiwa 
Abnormal Return dan 
Volume Perdagangan Saham 
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Populasi dan Sampel Penelitian 
Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur di sektor makanan 
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018. Karena 
perusahaan manufaktur adalah perusahaan besar dibandingkan dengan perusahaan 
lain, peneliti memilih perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dengan 
kriteria: 
1. Daftar perusahaan manufaktur di sektor makanan dan minuman yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2018. 
2. Periode peristiwa yang digunakan dalam penelitian ini adalah selama 11 
hari yaitu 5 hari sebelum peristiwa, 1 hari saat terjadinya peristiwa dan 5 
hari sesudah peristiwa Gempa Bumi pada 29 Juli 2018 di Lombok. 
3. Perusahaan-perusahaan yang sahamnya aktif diperdagangkan. 
 
Definisi dan Operasional Variabel 
Abnormal Return 
Menurut Jogiyanto (2010:416) Abnormal return adalah selisih antara 
tingkat keuntungan yang sebenarnya dengan tingkat keuntungan yang diharapkan. 
Rumus menghitung abnormal return yaitu : 
1. Actual Return / Return saham 
Actual Return / return saham merupakan keuntungan yang diterima 
atas investasi sutu saham pada periode tertentu. Yang diperoleh dengan 
menggunakan logaritma natural (In) yaitu membagi harga penutupan akhir 
bulan dengan harga penutupan akhir bulan sebelumnya. 
 
 
2. Return Pasar  
Return pasar adalah tingkat keuntungan indeks pasar yang 
digunakan adalah IHSG. Untuk perhitungannya menggunakan logaritma 
natural (In) yaitu dengan menghitung IHSG bulan t dibagi dengan IHSG 
pada bulan t-1 ( Bulan sebelumnya). ( Hartono, 2014 ) 
 
        
Setelah mencari Rit dan Rmt  lalu menghitung abnormal return 
menggunakan rumus : 
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Volume Perdagangan Saham (Tranding Volume Activity) 
Perhitungan TVA dengan membandingkan saham yang diperdagangkan 
selama periode peristiwa dengan saham yang saat ini beredar pada periode yang 
sama. Cara menghitung aktivitas volume perdagangan saham harian selama event 
period yaitu :  
TVA =  ∑ Saham i diperdagangkan waktu t  
∑ saham i beredar waktu t 
Event Windows 
Event windows adalah saat saat terjadinya peristiwa atau periode 
pengamatan. Umumnya periode ini juga melibatkan hari tanggal sebelum 
peristiwa terjadi. Pada penelitian ini event windows terjadi selama 11 hari yang 




  t-5             t0                                       t+5 
     Gambar 2 
Metode Pengumpulan Data 
Sumber data yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 
berupa laporan saham perusahaan makanan dan minuman. Metode pengumpulan 
data dalam penelitian ini dengan menggunakan metode dokumentasi. Metode ini 
dilakukan dengan mempelajari atau menggunakan laporan penjualan saham 
perusahaan yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia. 
 
 
Metode Analisis Data 
Metode analisis yang digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel 
independen terhadap variabel dependen adalah uji beda rata-rata. Tes ini 
membandingkan dua variabel dependen. Analisis ini diproses menggunakan 
perangkat lunak statistik SPSS 20. 
 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
Deskripsi Sampel Penelitian 
Berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan maka diperoleh sampel 
sebagai berikut: 
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Sumber : Data Sekunder yang diolah, 2020 
Uji Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif untuk variabel-variabel penelitian tersebut dapat dilihat 
















18 -,0145 ,0075 -,002739 ,0069741 
TVA Sebelum 18 ,0006 ,0657 ,007439 ,0162870 
TVA Sesudah 18 ,0007 ,0435 ,005511 ,0109265 
Valid N 
(listwise) 
18         
              Sumber: Output SPSS, 2020 
   Tabel 5 menunjukkan descriptive variabel penelitian dengan jumlah 
data setiap variabel yang valid sebanyak 6 perusahaan per lima tahun adalah 
sebagai berikut:  
1. Abnormal Return sebelum peristiwa gempa bumi di Lombok 
mempunyai nilai minimum sebesar -0,0121; nilai maksimum sebesar 
0,0186; mean sebesar 0,000300; dengan standar deviasi sebesar 
0,0076638.  
2. Abnormal Return  sesudah peristiwa gempa bumi di Lombok 
mempunyai nilai minimum sebesar -0,0145; nilai maksimum sebesar 
0,0075 mean sebesar -0,002739; dengan standar deviasi sebesar 
0,0069741. 
3. Trading Volume Activity sebelum peristiwa gempa bumi di Lombok 
mempunyai nilai minimum sebesar 0,0006; nilai maksimum sebesar 
0,0657; mean sebesar 0,007439; dengan standar deviasi sebesar 
0,0162870. 
4. Trading Volume Activity sesudah peristiwa gempa bumi di Lombok 
mempunyai nilai minimum sebesar 0,0007; nilai maksimum sebesar 
0,0435; mean sebesar 0,005511; dengan standar deviasi sebesar 
0,0109265. 
E-JRA Vol. 09 No. 12 Agustus 2020 










                     
Sumber: Output SPSS, 2020 
 
Berdasarkan hasil pengujian normalitas data pada tabel 3 dan 4 diketahui 
bahwa nilai signifikan masing-masing variabel lebih besar dari 0,05, maka semua 
data dinyatakan berdistribusi normal. 
Uji Beda Rata-rata (Paired Sample T-test)  
Berdasarkan hasil uji Paired Samples T-test sebelum dan sesudah 
peristiwa gempa bumi pada tanggal 29 Juli 2018 di Lombok adalah sebagai 
berikut: 
1.  Hasil analisis perbedaan Average Abnormal Return 
sebelum dan sesudah   peristiwa gempa bumi di Lombok sebagai 
berikut : 
 
 Uji beda rata-rata menunjukkan nilai t Average Abnormal 
Return sebelum dan sesudah peristiwa gempa bumi di Lombok 
nilai sig.t sebesar 0,224 > 0,05 maka H0 diterima dan H1 ditolak. 
Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan Average 
Abnormal return sebelum dan sesudah peristiwa gempa bumi di 
Lombok. 
 
 Abnormal return di uji untuk mengetahui reaksi pasar 
terhadap suatu peristiwa (event). Dengan ini ada kaitannya dengan 
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ketepatan respon pelaku pasar yaitu dengan melihat pelaku pasar 
bereaksi dengan benar. Jika peristiwa tersebut dikatakan positif 
maka dapat diartikan bahwa peristiwa tersebut berita baik (good 
news) sebaliknya jika peristiwa tersebut dikatakan negatif maka 
peristiwa tersebut merupakan berita buruk (bad news). Hal ini 
menunjukkan bahwa peristiwa gempa bumi di Lombok tidak 
mengandung kandungan informasi sehingga tidak direspon oleh 
investor. 
 
2.  Hasil analisis perbedaan rata-rata volume perdagangan 
saham (Average Trading Volume Activity) sebelum dan sesudah  
peristiwa gempa bumi di Lombok sebagai berikut : 
  
 Uji beda rata-rata menunjukkan nilai t Average Trading 
Volume Activity sebelum dan sesudah peristiwa gempa bumi di 
Lombok nilai sig.t sebesar 0,256 > 0,05 maka H0 diterima dan H1 
ditolak. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan 
Average Trading Volume Activity sebelum dan sesudah peristiwa 
gempa bumi di Lombok. 
 
 Hasil ini menunjukkan bahwa aktivitas volume (TVA) 
adalah alat yang dapat digunakan untuk menentukan perilaku 
investor menggunakan parameter aktivitas volume pasar. Aktivitas 
inventaris (TVA) dihitung dengan membandingkan jumlah saham 
yang diperdagangkan selama periode tertentu dengan jumlah 
saham yang dikeluarkan oleh perusahaan selama periode yang 
sama. Aktivitas perdagangan luas di pasar saham ditafsirkan 
sebagai indikasi bahwa pasar modal membaik (bullish). Volume 
perdagangan yang lebih tinggi dan harga yang lebih tinggi adalah 
tanda kondisi yang lebih kuat daripada kondisi bullish. 
 
 Hasil analisis menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan 
trading volume activity sebelum dan sesudah peristiwa gempa 
bumi di Lombok. Hasil mendukung penelitian yang dilakukan oleh 
Taufiq (2015), Hikmah (201) di dalam penelitiannya tidak 
mengandung kandungan informasi yang berarti bagi investor 
sehingga membuat pasar tidak bereaksi. 
SIMPULAN DAN SARAN 
Simpulan 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui perbedaan average abnormal 
return dan rata-rata volume perdagangan (ATVA) sebelum dan sesudah peristiwa 
gempa bumi di Lombok 29 Juli 2018. Berdasarkan hasil penelitian dan 
pembahasan maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut : 
1. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan abnormal 
return sebelum dan sesudah peristiwa gempa bumi di Lombok 29 Juli 2018. 
2. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan trading 
volume activity sebelum dan sesudah peristiwa gempa bumi di Lombok 29 
Juli 2018. 
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                      Saran yang dapat diajukan pada pihak yang ingin melanjutkan penelitian ini 
adalah sebagai berikut: 
1. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk menggunakan atau menambah 
jumlah populasi yang lebih banyak lagi. 
2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan menambah jumlah periode 
pengamatan. 
3. Bisa menggabungkan beberapa event dalam satu penelitian yang memiliki 
hubungan dan konteks yang berdekatan. Misalnya dalam bidang politik 
(pemilihan umum/reshuffle menteri dan sebagainya) 
4. Untuk penelitian selanjutnya, tidak hanya diukur dengan abnormal return 
dan trading volume activity, tetapi dapat diukur dengan indikator lain 
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